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RESUMEN
El objetivo de este trabajo es estudiar si la variable precios del petróleo está 
DOLPHQWDQGRHOIHQyPHQRGHLQÁDFLyQLPSRUWDGDHQ&RORPELDSDUDHOSHULRGR
comprendido entre enero del 2000 y julio del 2009. La estrategia de estimación 
es el modelo VAR (vectores autorregresivos), teniendo en cuenta los precios 
GHOSHWUyOHR:7,\HO,3&ÌQGLFHGH3UHFLRVDOFRQVXPLGRU&RQHVWHPRGHOR
se encontró evidencia sobre que Colombia puede estar en un escenario de in-
ÁDFLyQLPSRUWDGDHYLGHQFLDQGRTXHHOSURFHVRLQÁDFLRQDULRQRHVXQSURFHVR
HQGyJHQRVLQRTXHHVWiVLHQGRLQÁXHQFLDGRSRUYDULDEOHVH[WHUQDV
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RESUMO
(VWXGRGRIHQ{PHQRGDLQÁDomR
importada através dos preços do 
petróleo e de sua aplicação ao 
caso colombiano usando modelos 
VAR para o período de 2000-2009
O objetivo desse trabalho foi estudar 
se a variável dos preços do petróleo 
está alimentando o fenômeno da in-
ÁDomR LPSRUWDGDQD&RO{PELDSDUD
o período abrangido entre Janeiro de 
2000 e Julho de 2009. A estratégia de 
estimação é o modelo VAR (vetores 
auto-regressivos), tomando em con-
VLGHUDomRRVSUHoRVGRSHWUyOHR:7,
HR,3&ÌQGLFHGH3UHoRVDRFRQVXPL-
dor). Com este modelo foi observada 
evidência de que a Colômbia poderá 
estar em um cenário de inflação 
importada, demonstrando que o 
SURFHVVRLQÁDFLRQiULRQmRpXPSUR-
cesso endógeno, e sim que está sendo 
LQÁXHQFLDGRSRUYDULiYHLVH[WHUQDV
PALAVRAS CHAVE
,QÁDomRLQÁDomRLPSRUWDGDPRGHORV
VAR, preços do petróleo, Colômbia.
ABSTRACT 
Study of the phenomenon of im-
SRUWHGLQÁDWLRQYLDRLOSULFHVDQG
its application to the Colombian 
case by using VAR models for the 
period 2000-2009
The objective of this article is to ex-
amine whether the oil price variable 
fueled a phenomenon of imported 
LQÁDWLRQLQ&RORPELDIRUWKHSHULRG
from January 2000 to July 2009. 
The estimation strategy is based on 
the VAR (Vector Autoregression) 
PRGHO WDNLQJ LQWR DFFRXQW:7, RLO
SULFHVDQGWKH&3,&RQVXPHU3ULFH
,QGH[7KLVPRGHOSURYLGHGHYLGHQFH
that shows that Colombia may be a 
FDVHRILPSRUWHGLQÁDWLRQVLJQDOLQJ
WKDW LQÁDWLRQ LVQRWDQHQGRJHQRXV
process, but rather a process under 
WKHLQÁXHQFHRIH[WHUQDOYDULDEOHV
KEYWORDS
,QÁDWLRQ LPSRUWHG LQÁDWLRQ 9$5
models, oil prices, Colombia. 
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INTRODUCCIÓN
El proEOHPDLQÁDFLRQDULRHVXQWHPD
que cada vez tiene más importancia 
en diferentes países, dada la crisis 
económica iniciada por el mercado 
de hipotecas subprime de los Estados 
8QLGRVDÀQDOHVGHO
Teiendo en cuenta lo que ha suce-
GLGRFRQ(VWDGRV8QLGRV/DWLQRD-
mérica no ha sido ajena al problema 
LQÁDFLRQDULRDOJXQRVSDtVHVFRPR
Brasil (1980-1994) y Argentina 
(1985), han sido históricamente paí-
VHVFRQHOHYDGDVLQÁDFLRQHV\HSLVR-
GLRV GH KLSHULQÁDFLyQ &ROH 
Este hecho, junto a la reciente crisis 
económica mundial, llevaría a la con-
clusión que estos países empezarán a 
presentar un aumento en sus niveles 
LQÁDFLRQDULRVFRPRFRQVHFXHQFLDGHO
incremento de los precios interna-
cionales de los commodities, bienes 
y servicios y la volatilidad que se 
observa en los sistemas cambiarios.
El aumento de precios de bienes y 
servicios puede estar ligado a los im-
SDFWRVTXHVHJHQHUDQHQODLQÁDFLyQ
local, resultado de un cambio de la 
LQÁDFLyQH[WUDQMHUDDHVWHIHQyPHQR
VHOHFRQRFHFRPRLQÁDFLyQLPSRUWDGD
y se le considera una de las causas de 
LQHVWDELOLGDGÀQDQFLHUDHQHFRQRPtDV
pequeñas y abiertas.
Colombia no es ajena a la realidad 
económica mundial, lo cual conlleva 
pensar en cómo puede verse afec-
WDGD OD LQÁDFLyQ GHO SDtV WHQLHQGR
en cuenta las variables internas o 
externas utilizadas en su cálculo, y 
si las medidas que se están tomando 
están proporcionando el control de 
OD LQÁDFLyQ LQWHUQDPLHQWUDV TXH
la inflación que se puede generar 
por factores externos está haciendo 
UHOHYDQWHHVWHIHQyPHQRGHLQÁDFLyQ
importada, por ejemplo, por la defen-
sa de la moneda vía tasa cambiaria o 
los precios del petróleo.
Al observar la rama de estudios que 
trabaja con modelos macroeconómicos 
de equilibrio general, se han generado 
simulaciones de la respuesta de las 
GLVWLQWDVPHGLGDVGH LQÁDFLyQDQWH
choques en los precios del petróleo. La 
MXVWLÀFDFLyQGHHVWHKHFKRVHSXHGHYHU
HQHOWUDEDMRGH+XQW,VDUG\/D[WRQ
(2001), en el cual se considera el modelo 
macroeconómico Multimod utilizado 
SRUHO)0, )RQGR0RQHWDULR ,QWHU-
nacional) y el trabajo de Dalsgaard y 
Richardson (2001), en el cual se estudia 
HOPRGHOR,QWHUOLQNGHOD2(&'2U-
ganisation for Economic Cooperation 
and Development). En estos modelos 
VHEXVFDEDHVWLPDUUHVSXHVWDV LQÁD-
cionarias para distintos países ante un 
FKRTXHGHSUHFLRVGHOSHWUyOHR3RU~OWL-
mo, y como un trabajo más descriptivo, 
Tjosvold y Trehan (2006) muestran la 
LQVHQVLELOLGDGGHODLQÁDFLyQVXE\DFHQ-
te1\GH ODVH[SHFWDWLYDVGH LQÁDFLyQ
con respecto a las recientes alzas de 
los precios del petróleo.
El presente artículo busca anali-
]DU VL HO IHQyPHQR LQÁDFLRQDULR HQ
Colombia es endógeno o, si por el 
FRQWUDULRVHYHDIHFWDGRVLJQLÀFDWL-
vamente por variables externas. Para 
lograr este objetivo se trabajará con 
ORV SUHFLRV GHO SHWUyOHR:7, :HVW
7H[DV ,QWHUPHGLDWH$ OR ODUJRGHO
documento se presentará una breve 
revisión de la relación que tiene la 
 8QDUHYLVLyQH[WHQVD\VXDSOLFDFLyQDOFDVRFRORPELDQRVHHQFXHQWUDHQ0LVDV/ySH]7pOOH]\(VFREDU
(2005).
)WXYHMSHIPJIRzQIRSHIMR¾EGMzRMQTSVXEHEZuETVIGMSWHIPTIXVzPIS]WYETPMGEGMzR 
EPGEWSGSPSQFMERSQIHMERXIIPYWSHIQSHIPSWVARTEVEIPTIVMSHS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YDULDEOH LQÁDFLyQ \ OD SROtWLFDPR-
netaria, incluida la definición del 
IHQyPHQRGH LQÁDFLyQ LPSRUWDGD \
el efecto que los precios del petróleo 
WLHQHQVREUHODLQÁDFLyQGHVGHYDULRV
puntos de vista y su aplicación al 
caso colombiano mediante el uso de 
modelos VAR. El periodo de estudio 
comprende desde febrero del año 
2000 hasta julio del año 2009.
1. INFLACIÓN Y POLÍTICA 
MONETARIA
Dentro de las diversas opiniones de 
los economistas, se ha generalizado 
una versión que indica que la varia-
FLyQHQHO,3&ÌQGLFHGH3UHFLRVDO
Consumidor) puede ser una medida 
TXHQRUHÁHMDHOYHUGDGHUR IHQyPH-
QRGHODLQÁDFLyQHQXQDHFRQRPtD
3RUHMHPSORVHJ~Q0HOR\+DPDQQ
ODLQÁDFLyQGHEHVHUHQWHQGL-
da como un incremento sostenido en 
el nivel general de precios. Además, 
HO FDPELR SRUFHQWXDO HQ HO ,3& UH-
presenta apenas el promedio de las 
variaciones en el costo de un conjunto 
SUHGHÀQLGRGHELHQHV\VHUYLFLRV
En Colombia, a diciembre de 2008, 
la variación anual de los precios al 
consumidor se situó en 7,67%. Esta 
cifra representó el incumplimiento 
GH ODPHWD GH LQÁDFLyQ OR FXDO VH
produjo en un contexto de aumento 
en los precios internacionales de los 
alimentos y el petróleo. Lo anterior 
fue un fenómeno generalizado en las 
economías emergentes que afectó las 
H[SHFWDWLYDVGHLQÁDFLyQ\FRQWULEX\y
a la activación de diversos mecanis-
mos de indexación de precios. 
Durante este tiempo, la disminución 
esperada en el crecimiento de la econo-
PtDQRDOFDQ]DUtDDUHÁHMDUVHHQFDtGDV
importantes en la variación anual de 
precios, entre otras razones debido a 
la persistencia en las expectativas de 
LQÁDFLyQ\DOPHFDQLVPRGHLQGH[DFLyQ
de algunos precios los cuales están 
relacionados con la política del país.
8QD IRUma de contrarrestar los 
efectos de los aumentos o caidas de 
precios estará dada por las decisio-
nes de política económica interna, 
las cuales pueden tener un margen 
de maniobra mayor en la medida en 
que el país tenga: a) ahorros previos 
en fondos de estabilización del precio 
del petróleo que permiten acolchonar, 
al menos por un tiempo, el impacto de 
un incremento en los precios interna-
FLRQDOHVEXQDSRVLFLyQÀVFDORGH
reservas internacionales holgada que 
le permita actuar como si tuviera un 
fondo de estabilización del precio del 
petróleo, deteriorando el resultado 
ÀVFDORSHUGLHQGRUHVHUYDV VLQTXH
ello afecte la credibilidad de la polí-
tica macroeconómica, y c) una econo-
PtDPiVÁH[LEOHSDUDDFRPRGDUXQD
depreciación en el tipo de cambio real 
(que en principio dispara un deterio-
ro en los términos del intercambio), 
sin generar tensiones en el sistema 
ÀQDQFLHURRHQODGHPDQGDGHGinero.
,QÁDFLyQLPSRUWDGD
/DLQÁDFLyQLPSRUWDGDVHSXHGHGH-
ÀQLUFRPR
/D LQÁDFLyQ GHELGR D ORV DXPHQWRV
en los precios de las importaciones. 
Los aumentos en los precios de los 
SURGXFWRVÀQDOHVLPSRUWDGRVDIHFWDQ
directamente a los gastos basada en la 
PHGLGDGHODLQÁDFLyQ/RVDXPHQWRV
en los precios de los combustibles im-
portados, los materiales y componen-
tes de aumento de los costos internos 
de producción, y da lugar a aumentos 
en los precios de los bienes de produc-
FLyQQDFLRQDO/DLQÁDFLyQLPSRUWDGD
83ESTUDIOSGERENCIALES
puede ser objeto de compensación por 
el aumento de precios en el extranjero, 
o por la depreciación del tipo de cam-
bio de un país. (The Oxford Dictionary 
RI(FRQRPLFV VIGHÀQLFLyQ WH[WXDO
traducida por el autor)
La inflación importada también 
puede interpretarse como la posible 
LQÁXHQFLD LQWHUQDFLRQDO R H[WHUQD
sobre los precios o costos internos 
de un país. En general, se considera 
TXHODLQÁDFLyQHVLPSRUWDGDGHELGR
a que, dado el creciente peso de las 
importaciones como componentes de 
los productos acabados interiores, el 
incremento de los bienes importados 
se traslada rápidamente al país im-
portador y así sucesivamente entre 
países que sostienen relaciones co-
merciales internacionalmente.
/DLQÁDFLyQLPSRUWDGDHQODVHFRQR-
mías pequeñas y abiertas, está deter-
minada por tres elementos básicos: 1) 
por la canasta de las importaciones, 
es decir, el porcentaje del total que 
se importa de un determinado país o 
UHJLyQSRUODLQÁDFLyQGRPpVWLFD
que existe en cada país importador; 
\ SRU ODVÁXFWXDFLRQHVGHO GyODU
GHORV(VWDGRV8QLGRVFRQUHVSHFWRD
monedas de terceros países, ya que 
estas economías solo tienen acceso a 
los mercados mundiales a través del 
dólar. Así, si el dólar se devaluara 
con respecto al yen japonés y el país 
realizara importaciones provenientes 
GHO-DSyQHVWRRFDVLRQDUtDLQÁDFLyQ
importada, ya que para obtener una 
determinada cantidad de yenes se 
necesitaría una mayor cantidad de 
dólares y, consecuentemente, una 
mayor cantidad de moneda local.
El concepto del efecto de los precios 
IXHGHÀQLGRSRU)ULVFKFRPR
OD´ WUDQVPLVLyQGLUHFWDGHODLQÁDFLyQ
por medio de los bienes comercializa-
dos internacionalmente” (p. 1308). 
&XDQGR OD LQÁDFLyQ HV WUDQVPLWLGD
por medio de los efectos de los precios, 
Frisch nota que “se arguye que el 
vínculo directo de los precios inter-
QDFLRQDOHV FRQVWLWX\H « LQÁDFLyQ
importada” (p. 1308).
Al respecto, Aleman (1986) muestra 
FODUDPHQWHFyPRODLQÁDFLyQLPSRU-
tada es un fenómeno que no se debe 
dejar de lado. En su revisión biblio-
JUiÀFD$OHPDQLQFOX\HGRFXPHQWRV
GHO%DQFR0XQGLDO\GHO%,'%DQFR
,QWHUDPHULFDQRGH'HVDUUROORHQORV
FXDOHVVHMXVWLÀFDTXHODLQÁDFLyQGH
un país no es netamente endógena, 
sino que tiene componentes exógenos 
que permiten que el nivel de precios 
se incremente o disminuya.
1.2. Efecto del precio del petróleo 
VREUHODLQÁDFLyQ
La relación directa entre el precio del 
SHWUyOHR\ODLQÁDFLyQIXHHYLGHQFLDGD
en la década del setenta, cuando el 
costo del petróleo subió de un precio 
QRPLQDOGH86'DQWHVGHODFULVLV
GHO SHWUyOHR GH KDVWD86'
durante la crisis del petróleo en 1979. 
Este crecimiento desproporcional 
del precio del petróleo repercutió di-
UHFWDPHQWHVREUHHO,3&FRORPELDQR
durante este periodo.
6HJ~Q5XL]
Existen varios canales a través de 
los que un incremento del precio del 
SHWUyOHR SXHGH LQÁXLU HQ ODV YDULD-
bles macroeconómicas (…) En primer 
lugar, un aumento del precio del 
petróleo genera una transferencia de 
renta de los países importadores a los 
países exportadores de petróleo. En la 
medida en que los países exportadores 
tienen una propensión al gasto menor 
)WXYHMSHIPJIRzQIRSHIMR¾EGMzRMQTSVXEHEZuETVIGMSWHIPTIXVzPIS]WYETPMGEGMzR 
EPGEWSGSPSQFMERSQIHMERXIIPYWSHIQSHIPSWVARTEVEIPTIVMSHS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que los importadores, la demanda 
PXQGLDOGLVPLQX\H,QFOXVRGHQWURGH
los países exportadores, se podría pro-
ducir una disminución de la demanda 
WRWDO VHJ~Q OD FRPSRVLFLyQ VHFWRULDO
interna del consumo de petróleo o 
del efecto del aumento del precio del 
petróleo sobre los principales socios 
comerciales. Por ejemplo, en el caso 
de Canadá y México, el efecto positivo 
de un aumento del precio del petróleo 
debido a la mejora de los términos de 
intercambio podría verse más que 
compensado por el efecto negativo 
generado por la caída de la demanda 
externa proveniente de sus socios 
comerciales altamente dependientes 
GHOSHWUyOHRHVSHFLDOPHQWHORV((88
Segundo, el aumento del precio del 
petróleo genera un aumento de los 
costes de producción, con presiones 
D OD EDMDGH ORV EHQHÀFLRV \ DO DO]D
del nivel de precios. Dado que las 
necesidades de energía por unidad de 
producto en los países desarrollados 
han disminuido, este efecto es nota-
blemente menor que en las crisis de 
los setenta y principios de los ochenta. 
Sin embargo, la intensidad energética 
del producto en otras regiones emer-
gentes, como América Latina, no ha 
GLVPLQXLGRVLJQLÀFDWLYDPHQWHSRUOR
que el efecto en los países importado-
res puede ser considerable. Tercero, 
el precio del petróleo tendrá impacto 
HQORVPHUFDGRVÀQDQFLHURVSURGXFWR
de los cambios reales y esperados de 
EHQHÀFLRVSROtWLFDPRQHWDULDHLQÁD-
ción. Finalmente, dependiendo de la 
duración del incremento de precios 
del petróleo, el cambio en los precios 
relativos generará incentivos a los 
productores de energía a aumentar 
las cantidades producidas. Sin em-
bargo, en el contexto actual de baja 
capacidad de producción no utilizada, 
este efecto sólo se produciría a través 
GHLQYHUVLRQHVTXHQRLQÁXLUtDQHQOD
capacidad de producción en el corto 
plazo. (p. 10)
8QRGHORVFDPLQRVSRUORVFXDOHVVH
pueden transmitir los efectos de los 
precios de bienes y servicios comercia-
OL]DGRVHQHOH[WHULRUDODLQÁDFLyQLQ-
terna, es la exportación e importación 
de los derivados del petróleo, como 
lo es la gasolina. En este escenario 
aparece el término de precio paridad 
de compraHOFXDOVHGHÀQHFRPRHO
costo alternativo de importar (en este 
caso combustible) por parte de los 
agentes locales. Por ello, dicho precio 
se convierte en una aproximación 
de tipo teórica que permite que los 
precios internos de los combustibles 
se determinen fundamentalmente 
por las condiciones vigentes en los 
mercados internacionales.
Dado que el precio de la gasolina 
en los mercados internacionales es 
determinado principalmente por el 
precio del petróleo y por los márgenes 
GHUHÀQDFLyQHVWRV~OWLPRVFRQWDEL-
lizan la evolución del mercado por 
el lado de la oferta y de la demanda, 
pero principalmente en el corto plazo 
ya que es posible observar las limita-
FLRQHVGHODFDSDFLGDGGHUHÀQDFLyQ
de la industria, dada la relativa esta-
bilidad de la demanda. Por otra parte, 
se constata la estrecha relación con-
temporánea entre los distintos tipos 
de gasolinas y el precio del petróleo 
:7, FRQXQD FRUUHODFLyQSURPHGLR
muy cercana a 1.
La metodología para modelar los pre-
cios de la gasolina se basa en la lite-
ratura reciente sobre la transmisión 
del precio del petróleo a la gasolina 
(Borestein, Cameron y Gilbert, 1996).
6HJ~Q 5LQFyQ /R]DQR \ 5DPRV
(2008) los choques de los precios del 
petróleo afectan las economías a tra-
vés de varios canales:
85ESTUDIOSGERENCIALES
El primero es el cambiario, el cual 
WLHQH RULJHQ HQ OD HQWUDGD V~ELWD
de recursos externos que tienden a 
revaluar el tipo de cambio real, tanto 
por los recursos que efectivamente 
ingresan a la economía como por las 
expectativas que se generan. Este 
IHQyPHQRVHPDQLÀHVWDÀQDOPHQWHHQ
un aumento del consumo de bienes im-
portados y en el deterioro de la cuenta 
corriente de la balanza de pagos.
El segundo canal de transmisión 
macroeconómica proviene del efecto 
ingreso derivado del mejoramiento 
de los términos de intercambio, el 
FXDOVHPDQLÀHVWDHQXQDXPHQWRGHO
consumo. En particular, si se asume 
que la oferta de los bienes no transa-
bles es inelástica en el corto plazo y 
que el precio de los bienes transables 
está dado en el mercado internacional, 
se debe esperar que el aumento en 
la demanda por el choque petrolero 
incremente el precio de los bienes no 
transables. De esta forma, se genera 
una revaluación de la tasa de cambio 
real, que retroalimentó el deterioro 
de la cuenta corriente. Este canal no 
tuvo que ver con la apreciación real 
de los noventa, en vista de los bajos 
precios del petróleo en aquella época. 
En contraste, constituye una de las 
razones que explica lo ocurrido en la 
presente década. En este sentido, es 
importante destacar que mientras 
entre 1990 y 2000 el índice de los 
términos de intercambio se mantuvo 
alrededor de 100, entre 2001 y 2007 
este índice se ubicó en 125.
Finalmente, el tercer canal de trans-
PLVLyQGHOFKRTXHSHWUROHURHVHOÀVFDO
HOFXDOLQLFLDOPHQWHVHPDQLÀHVWDHQ
XQDXPHQWRGHORVLQJUHVRVS~EOLFRV
sobre todo en aquellos países donde 
este tipo de rentas son apropiadas 
mayoritariamente por el Estado, como 
es el caso de Colombia. Es necesario 
anotar que a mediano plazo, las ren-
tas extraordinarias provenientes de 
una bonanza no estimulan el ahorro 
S~EOLFRVLQRTXHSRUHOFRQWUDULRSXH-
den generar mayor gasto de manera 
permanente. (p. 541)
Para el caso colombiano, entre enero 
del 2000 y julio del 2009, se evidenció 
que los precios internacionales del 
SHWUyOHRDIHFWDURQODLQÁDFLyQFRORP-
ELDQD&RPRSXHGHYHUVHHQHO*UiÀFR
JUDFLDVDOD)XQFLyQ,PSXOVR5HV-
.YmÄJVRespuesta de la variable IPC_COL_SA frente a un choque de una 
desviación estándar de la variable D_PRECIOS_IPC
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SXHVWD ),5 GHOPRGHOR SURSXHVWR
en la sección 3.5.c, se evidencia que 
este efecto dura tres meses y tiende 
a extinguirse. 
(VWHUHVXOWDGRSHUPLWHDÀUPDUTXH
un choque de una desviación están-
dar en el diferencial de los precios 
:7,WLHQHXQLPSDFWRQHJDWLYRHQHO
GLIHUHQFLDOGH,3&FRORPELDQRHQXQ
primer periodo, y un impacto positivo 
hasta el tercer periodo, donde comien-
za a disminuir y a extinguirse. Se 
contempla solo el efecto acumulado 
de corto plazo (diez meses posteriores 
al shock) puesto que el VAR es una 
herramienta de corto plazo a la que 
no debe exigírsele resultados en un 
plazo mayor para el que está diseñado 
(Soto, 2002).
2. METODOLOGÍA
Los modelos VAR nacen como una 
solución al modelamiento economé-
trico clásico, a partir de los trabajos 
de Sims (1982). Sims criticó fuerte-
mente los modelos macro economé-
tricos clásicos, pues estos no tienen 
en cuenta muchas restricciones de 
la teoría económica que pondrían en 
duda la veracidad de los resultados 
obtenidos. Por lo anterior, este autor 
buscó la posibilidad de realizar un 
instrumental estadístico más amplio 
al conocido hasta ese momento. 
En el contexto del estudio de Sims 
(1982), predominaba la utilización 
GHORVPRGHORV$5,0$XQLYDULDGRV
lo cual permitió que la aportación 
de Sims fuera más adecuada a los 
problemas y teorías económicas, 
pues no solamente se utilizaron mo-
delos sujetos a valores pasados sino 
que posiblemente estarán sujetas a 
la relación que con otras variables 
pueda tener. 
Dado el aporte de Sims (1982), se 
utilizarán modelos que recojan los 
efectos no solo pasados de la variable 
sino la interacción con otras. Con el 
ÀQGHGHWHUPLQDU ORV HIHFWRVGH ORV
cambios en el precio del petróleo 
VREUHODLQÁDFLyQLQWHUQDVHXVDUiQ
modelos de series de tiempo multi-
YDULDGRVHVSHFtÀFDPHQWHHOPRGHOR
VAR,2 como lo sugieren Blanchard y 
Gali (2007).
3. RESULTADOS
3.1. Aplicación: modelo VAR para 
el IPC de Colombia y precios WTI
'DGD OD LPSRUWDQFLD GHO ,3&\ ODV
políticas que en torno a este se mane-
jan, es importante revisar el impacto 
de algunas variables económicas que 
ORSXHGDQHVWDUDIHFWDQGRFRQHOÀQ
de determinar si, para el caso colom-
biano, se puede concluir que existe 
XQ HIHFWR GH LQÁDFLyQ LPSRUWDGD \
si el precio del petróleo es uno de los 
canales. 
8QDGH HVWDV YDULDEOHV HV HO SUHFLR
SURPHGLRPHQVXDOGHOSHWUyOHR:7,
de referencia para Colombia, del cual 
se buscará determinar su impacto 
VREUHHO,3&FRORPELDQRPHGLDQWHXQ
modelo VAR que tenga en cuenta los 
UH]DJRVPHQVXDOHVGHO,3&YDULDFLyQ
año corrido) y los precios promedios 
PHQVXDOHVGHOSHWUyOHR:7,
$QiOLVLVJUiÀFRSUHOLPLQDU
Para las series del precio promedio 
PHQVXDOGHOSHWUyOHR:7,GHUHIHUHQ-
2 Para una descripción más detallada de la estructura del modelo VAR se recomienda el texto de Wei (2006) 
que hace una aproximación teórica al modelo.
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ciaSDUD&RORPELD35(&,26B:7,
H ,3& GH&RORPELD YDULDFLyQ DxR
FRUULGR,3&B&2/VHWUDEDMDURQORV
datos desde enero del 2000 hasta julio 
GHO(QHO*UiÀFRVHSUHVHQWD
OD VHULH GHO ,3& VLQ GLIHUHQFLDV HO
que evidencia un comportamiento 
HVWDFLRQDOTXHHVYHULÀFDGRFRQSUXH-
bas estadísticas (en las siguientes 
secciones). Por su lado, el gráfico 
GHO:7, YHU*UiILFR  HYLGHQFLD
un comportamiento no estacionario 
dada la tendencia al alza en la serie 
GH SUHFLRV:7, 3DUD HVWH FDVR VH
trabajó con las series transformadas, 
FRQHOÀQGHGHWHUPLQDUVLH[LVWHRQR
impacto de los precios del petróleo 
VREUHODLQÁDFLyQFRORPELDQD
3DUD ODYDULDEOH LQÁDFLyQVHXWLOL]y
ODRSFLyQ&(1686;GHOSDTXHWH
(9,(:6.LNXW\2FDPSRFRQ
HOÀQGHTXLWDUODHVWDFLRQDOLGDGTXH
la variable presentaba, para nuestro 
caso los resultados se presentan en 
la Tabla 1. La nueva variable, o sea, 
la variable transformada, se llamará 
,3&B&2/B6$
(O*UiÀFRPXHVWUDODYDULDEOHGHO
,3& VLQ VX FRPSRQHQWH HVWDFLRQDO
requisito indispensable para el uso 
del modelo VAR.
Para la variable precio promedio 
GHSHWUyOHR:7,GH UHIHUHQFLDSDUD
Colombia, primero se aplicó un aná-
lisis de intervención para los valores 
GHSUHFLRVVXSHULRUHVD86'VH
utilizó el paquete R, los resultados 
se presentan en la Tabla 2); y pos-
WHULRUPHQWHFRQHOÀQGHWHQHUXQD
variable estacionaria, se aplicó una 
diferencia de orden 1.
(QHO*UiÀFRVHSUHVHQWyODYDULD-
EOH3UHFLR:7,HQODFXDOVHHYLGHQFLD
un comportamiento no estacionario, 
con un pico alrededor del año 2008, 
y sobre el cual se deberá tener un 
especial cuidado, por ende se aplicó 
un análisis de intervención.
(O*UiÀFRPXHVWUDHOUHVXOWDGRGH
la aplicación del análisi de interven-
ción. Con esta nueva serie se procede 
a aplicar técnicas convencionales 
para que sea estacionaria y por ende 
utilizable en un modelo VAR.
.YmÄJVSerie del IPC colombiano (variación año corrido)
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.YmÄJVPrecios WTI
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;HISHPruebas de estacionalidad para el IPC colombiano
Test para la presencia de estacionalidad asumiendo estabilidad
 Suma de cuadrados Grados de libertad Media cuadrada Valor F
Entre meses 15,1423 11 1,37657 35,172**
Residual 4,0313 103 0,03914  
Total 19,1736 114   
** Estacionalidad presente al nivel del 0,1 por ciento.
     
Test no parametrico para la presencia de estacionalidad asumiendo estabilidad
 Estadistico Kruskal-Wallis Grados de libertad Probabilidad  
 87,948 11 0,00%  
Estacionalidad presente al nivel del uno por ciento
     
Test de estacionalidad en movimiento
 Suma de cuadrados Grados de libertad Media cuadrada Valor F
Entre años 0,4807 8 0,060084 1,847
Error 2,8622 88 0,032525  
No hay evidencia de estacionalidad en movimiento al nivel del cinco por ciento
     
TEST COMBINADO PARA LA PRESENCIA DE ESTACIONALIDAD IDENTIFICABLE
ESTACIONALIDAD IDENTIFICABLE PRESENSTE
IPC_COL, PAGE 6,0 SERSIES IPC_COL
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.YmÄJVSerie de IPC colombiano sin estacionalidad
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;HISHPrograma y resultados del análisis de intervención para la variable WTI
wit.m1=arimax(serie,order=c(4,1,1),xreg=data.frame(Mar02=1*(seq(serie)==99),
Apr04=1*(seq(serie)==100),May05=1*(seq(serie)==101),Jun06=1*(seq(serie)==102),
Jul07=1*(seq(serie)==103), Aug08=1*(seq(serie)==104), Sep09=1*(seq(serie)==105),
Nov11=1*(seq(serie)==107), Dic12=1*(seq(serie)==108), Jan01=1*(seq(serie)==109), 
Feb02=1*(seq(serie)==110), Mar02=1*(seq(serie)==111), Apr04=1*(seq(serie)==112)), 
method=’ML’)
coeﬁcientes
 ar1 ar2 ar3 ar4 ma1 Mar-02 Apr04 May-05
0,3159 -0,0619 0,0947 0,1224 -0,2564 11,7346 20,6939 35,9854
s.e. 0,3894 0,1200 0,1204 0,1274 0,3824 3,3762 4,3340 4,5936
Jun-06 Jul-07 Aug-08 Sep-09 Nov-11 Dic-12 Jan-01 Feb-02
46,1467 48,8983 34,5965 25,2020 -16,5315 -29,8478 -26,7523 -27,8786
s.e. 4,6075 4,5989 4,2958 3,2598 3,2090 4,1650 4,3474 4,4104
Mar-02.1 Apr-04.1
-16,3680 -10,9566
s.e. 4,2785 3,4257       
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3.3.  Análisis de integración 
(pruebas Phillips-Perrón)
8QRGH ORV UHTXLVLWRVXVXDOHVGH OD
técnica VAR es que las variables se 
incorporen al modelo en forma esta-
cionaria, para lo cual es necesario 
conocer el grado de integración de 
éstas. Para determinar si las series 
transformadas tienen raíces unita-
ULDVRQRORTXHSHUPLWHYHULÀFDUOD
estacionariedad), se utilizó la prueba 
de Philips-Perrón. 
Los resultados comprueban la estacio-
nariedad de las series y muestran la 
VLJQLÀFDWLYLGDGGHODFRQVWDQWH3DUD
ODYDULDEOH,3&B&2/B6$ODHVWDGtV-
tica t fue de -5,626; y para la variable 
'35(&,26B:7,ODHVWDGtVWLFDWIXH
de -10,129; valores que garantizan la 
estacionaridad de las variables.
3.4. Especificación del modelo 
VAR
Antes de presentar el modelo VAR 
que será utilizado, se efectuará la 
prueba de causalidad de Granger, 
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.YmÄJVPrecios WTI con intervención
teniendo en cuenta que la elección de 
los rezagos debe hacerse con base en 
los criterios puramente conceptuales. 
Se debe buscar la utilización de un 
JUDQQ~PHUR GH UH]DJRV GDGR TXH
siempre que se cuente con muchas 
observaciones, el test de causalidad 
de Granger es defendible cuantos más 
rezagos se utilice. Dicho esto, para el 
caso del modelo se tomarán diecisiete 
rezagos (ver Anexo 1), los cuales fue-
ron seleccionados mediante el criterio 
de información de Akaike para varios 
modelos VAR (ver Anexo  2).
La matriz de correlación residual se 
presenta en el Anexo 1. En la Tabla 3 
aparece el modelo VAR ajustado con 
dos rezagos.
3.5. Diagnóstico econométrico 
del VAR
Dadas las ventajas del modelo VAR, 
el cual es flexible frente a otros 
modelos econométricos, se puede 
DÀUPDU TXH HVWi GRPLQDGRpor la 
endogeneidad de las variables que 
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;HISH Modelo VAR (2)
 IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI
IPC_COL_SA(-1) 0,4779 -3,50111
0,0964 1,90848
[ 4,95739] [-1,83450]
IPC_COL_SA(-2) -0,01175 -0,91122
0,09464 1,87357
[-0,12414] [-0,48635]
DPRECIOS_WTI(-1) -0,00218 0,01361
0,00497 0,09845
[-0,43798] [ 0,13829]
DPRECIOS_WTI(-2) 0,00632 -0,07471
0,00494 0,09778
[ 1,27927] [-0,76398]
C 0,25181 2,4786
0,05038 0,99729
[ 4,99871] [ 2,48533]
 R-squared 0,24416 0,06034
 Adj. R-squared 0,21591 0,02522
 Sum sq. resids 4,12205 1,61553
 S.E. equation 0,19627 3,88567
 F-statistic 8,64128 1,71787
 Log likelihood 2,59992 -3,08381
 Akaike AIC -0,37499 5,59608
 Schwarz SC -0,25362 5,71744
 Mean dependent 0,48061 0,29464
 S.D. dependent 0,22166 3,9356
 Determinant resid covariance (dof adj.) 0,57373
 Determinant resid covariance 0,52365
 Log likelihood -2,81614
 Akaike information criterion 5,20739
 Schwarz criterion  5,45011
)WXYHMSHIPJIRzQIRSHIMR¾EGMzRMQTSVXEHEZuETVIGMSWHIPTIXVzPIS]WYETPMGEGMzR 
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en él se incluyen, y por ende no es 
FRP~QDQDOL]DUFRHÀFLHQWHVGHUHJUH-
VLyQHVWLPDGRVQLVXVVLJQLÀFDQFLDV
estadísticas; tampoco se analizará la 
bondad de ajuste (R2 ajustado) de las 
ecuaciones individuales. Sin embar-
JRVHGHEHYHULÀFDUODDXVHQFLDGHFR-
rrelación serial de los residuos de las 
ecuaciones individuales del modelo y 
la distribución normal multivariada 
de éstos, entre otras pruebas que a 
continuación se presentan.
a. Autocorrelación 
Los correlogramas de los residuos de 
cada una de las dos ecuaciones del 
VAR (ver Anexo 3) y las correlaciones 
entre combinaciones de variables 
contemporáneas y rezagadas del 
modelo, no evidenciaron problemas 
de autocorrelación (ver Anexo 3).
b. Normalidad
En el modelo VAR los residuos de las 
HFXDFLRQHV ,3&?B&2/?B6$ \3UH-
FLRV?B:7,QRWLHQHQXQDGLVWULEXFLyQ
normal. No obstante, Fernández-
Corugedo (2003) argumenta que es 
más importante que el VAR cumpla 
con la prueba de errores no autocorre-
lacionados que con la de normalidad 
multivariada (ver Anexo 4).
c. Función de Impulso-Respuesta 
(FIR)
En cuanto al comportamiento de 
las variables cuando se les somete 
a shocks en otras variables (in-
crementos sorpresivo), la Función 
,PSXOVR5HVSXHVWD ),5 WUD]D OD
respuesta de las variables endógenas 
contemporáneas y futuras a una in-
novación en una de ellas, al asumir 
que esa innovación desaparece en los 
periodos subsiguientes y que todas 
las otras innovaciones permanecen 
sin cambio (Cavaliere, 2003) (ver 
*UiÀFR
d. Condición de estabilidad
El modelo VAR satisface las condi-
ciones de estabilidad pues no se ob-
servaron comportamientos explosivos 
GH OD),5DQWH LQQRYDFLRQHVGH ODV
variables en el modelo, lo que descar-
ta la presencia de raíces unitarias en 
su representación de media móvil. La 
implicación económica de la condición 
de estabilidad es asegurar que la di-
námica del VAR sea consistente con 
un comportamiento no explosivo del 
,3&YHU$QH[R
e. Descomposición de la varianza 
(DV)
La columna S.E. (ver Anexo 6) se 
puede interpretar como el error de 
SUHGLFFLyQGH OD YDULDEOH ,1)/$?B
&2/20%,$?B6$HQGLIHUHQWHV SH-
riodos en el futuro. La fuente de este 
error de predicción es la variación en 
los valores actuales y futuros de las 
innovaciones de cada variable endó-
gena en el modelo VAR. Por ejemplo, 
un error de predicción de 0,1962 en 
un primer periodo y de 0,2172 en dos 
periodos hacia adelante, y así sucesi-
vamente (ver Anexo 6).
4. CONCLUSIONES
Luego de realizar una revisión del 
SUREOHPDLQÁDFLRQDULRGHVGHODySWLFD
GHOIHQyPHQRGHLQÁDFLyQLPSRUWDGDHO
cual es trasmitido entre países por dife-
rentes variables económicas, políticas y 
culturales, se puede determinar que el 
precio mundial del petróleo ha sido uno 
GHORVFDXVDQWHVGHORVFKRTXHVLQÁD-
cionarios, especialmente en Colombia.
$OPRGHODUODYDULDEOH,3&FRORPELD-
QD\ORVSUHFLRV:7,VHSXHGHHYLGHQ-
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ciar que las variables no se pueden 
incluir en el modelo por niveles sino 
que, para cumplir los supuestos 
exigidos por el modelo VAR, se les 
deben aplicar transformaciones que 
permitan su uso. Dadas las ventajas 
del modelo VAR, se pudo determi-
QDUTXHHOLPSDFWRTXHVREUHHO,3&
colombiano transformado ejercen 
ORVSUHFLRV:7,WUDQVIRUPDGRVHYL-
dencia un incremento en la primera 
variable, teniendo un efecto sobre ella 
de aproximadamente tres periodos en 
el tiempo. Para el caso colombiano, su 
impacto tiene un efecto de tres meses 
y luego comienza a extinguirse.
Dado que Colombia es un país expor-
tador de petróleo, este se encuentra 
en el grupo de los países a los cuales 
un incremento en el precio del petró-
leo les perjudica. Este incremento 
afecta más a los países exportadores 
que a los países importadores, ya que, 
mientras las importaciones ponen un 
freno al alza interna de los precios, 
las exportaciones los incitan al alza. 
Se observa que en términos genera-
les, el incremento en los precios del 
petróleo tiene un impacto negativo 
DXQTXHQRVLHPSUHVLJQLÀFDWLYRVR-
bre el crecimiento y que estos efectos 
GLÀHUHQHQWUHSDtVHVLPSRUWDGRUHV\
exportadores (Perilla, 2009).
Como consecuencia de la revisión 
y los resultados obtenidos en este 
artículo, se puede afirmar que, al 
tener efectos los choques de algunas 
YDULDEOHVGHLQWHUpVVREUHHO,3&VH
SXHGHHVWDUHQXQHVFHQDULRGHLQÁD-
ción importada.
Para futuros trabajos se deberían 
integrar más variables de índole eco-
nómico y de gran importancia para la 
economía colombiana, especialmente 
en términos de política monetaria y 
de la Tasa Representativa del Merca-
do (TRM), si se toma en consideración 
el impacto que genera el ingreso de 
capitales extranjeros al país.
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(UL_V Causalidad de Granger y Matriz de Correlación Residual
Null Hypothesis: Obs. F-Statistic Probability
DPRECIOS_WTI does not Granger Cause IPC_COL_SA 97 1,62142 0,08578
IPC_COL_SA does not Granger Cause DPRECIOS_WTI 0,96572 0,50609
Lags: 17    
 IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI
IPC_COL_SA 1 0,116666
DPRECIOS_WTI 0,116666 1
(UL_VCriterio de información de Akaike
  VAR(2) VAR(3) VAR(4) VAR(5)
 AICC 5,2073 5,2517 5,2688 5,2767
(UL_VEcuaciones y análisis de autocorrelación del modelo VAR
Lags LM-Stat Prob.
1 3,458487 0,484
2 1,786767 0,775
3 4,432575 0,351
4 5,285573 0,259
5 9,566531 0,048
6 2,190496 0,701
7 3,509890 0,476
8 8,852215 0,065
9 5,875510 0,209
10 0,731596 0,947
11 5,587492 0,232
12 8,428788 0,771
Included observations: 112
Probs. from chi-square with 4 df.
Anexos
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(UL_V Prueba para la normalidad de los residuales del modelo VAR
Included observations: 112
Componente oblicuidad Chi-sq df Prob.
1 0,2841 1,5064 1,0000 0,2197
2 -0,2218 0,9185 1,0000 0,3379
Joint 2,4249 2,0000 0,2975
Componente Kurtosis Chi-sq df Prob.
1 2,7337 0,3310 1,0000 0,5651
2 3,0316 0,0047 1,0000 0,9455
Joint 0,3357 2,0000 0,8455
Componente Jarque-Bera df Prob.
1 1,8374 2 0,3990
2 0,9232 2 0,6303
Joint 2,7606 4 0,5987  
(UL_V Prueba de estabilidad para el modelo VAR
Lag speciﬁcation: 12
 Root Modulus
 0,318470 - 0,152839i 0,35325
 0,318470 + 0,152839i 0,35325
-0,072710 - 0,218837i 0,23060
-0,072710 + 0,218837i 0,23060
 No root lies outside the unit circle.
 VAR satisﬁes the stability condition.
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(UL_V Descomposición de la varianza
Variance Decomposition of IPC_COL_SA:
Period S.E. IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI
1 0,1963 100,0000 0,0000
2 0,2173 99,8503 0,1497
3 0,2231 99,0339 0,9661
4 0,2241 98,8154 1,1846
5 0,2242 98,7935 1,2065
6 0,2242 98,7910 1,2090
7 0,2242 98,7909 1,2092
8 0,2242 98,7908 1,2092
9 0,2242 98,7908 1,2092
10 0,2242 98,7908 1,2092
Variance Decomposition of DPRECIOS_WTI:
Period S.E. IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI
1 3,8857 1,3611 98,6389
2 3,9452 4,2999 95,7001
3 3,9913 6,0789 93,9211
4 3,9971 6,3207 93,6793
5 3,9979 6,3465 93,6535
6 3,9980 6,3487 93,6513
7 3,9980 6,3487 93,6513
8 3,9980 6,3487 93,6513
9 3,9980 6,3487 93,6513
10 3,9980 6,3487 93,6513
Cholesky Ordering: IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI
